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economica della spesa per redditi da lavoro29 e per tenere conto di eventuali riallocazioni fra 
voci di spesa con un impatto neutrale in termini di saldi. In alcuni casi, tuttavia, la struttura 
stessa della norma non consente di distinguere gli effetti riconducibili alla spesa per redditi 
da lavoro da quelli afferenti ad altre voci di spesa, per esempio i consumi intermedi. In 
queste situazioni si utilizza, per quanto possibile, un criterio di attribuzione per prevalenza. 

ri interventi normativi possono essere modificate 
quando si rendono disponibili elementi informativi che ne determinino la revisione. 

La previsione della spesa per contributi sociali è elaborata aggregando le proiezioni di 
spesa per contributi sociali effettivi, figurativi e per la contribuzione aggiuntiva. La 
metodologia di previsione è esposta nel paragrafo Entrate contributive. 

La previsione della spesa complessiva per redditi da lavoro può essere suddivisa nella 
componente imputabile alle dinamiche retributive e contributive pro capite e in quella 

solo indicativo, in particolare con riferimento alla valutazione delle misure correttive di 
finanza pubblica che non individuano la componente30 (se dinamiche retributive o 
consistenza del personale) o il sottosettore di intervento. 

CONSUMI INTERMEDI 

I consumi intermedi rappresentano il valore dei beni e dei servizi consumati quali 
input in un processo di produzione (escluso il capitale fisso il cui consumo è registrato come 
ammortamento). I beni e i servizi possono essere trasformati oppure esauriti nel processo 
produttivo. 

Essi aggregano diverse tipologie di spesa, tra cui quelle per il funzionamento delle 
varie Amministrazioni Pubbliche, le spese per aggi e commissioni di riscossione dei tributi 
erariali, nonché i servizi di ricerca e sviluppo, di formazione del personale e gli acquisti di 
farmaci. 

Inoltre, nei conti nazionali viene aggiunto il valore della produzione dei servizi di 
intermediazione finanziaria indirettamente misurati (SIFIM), in precedenza escluso dalla 
stima del PIL
di raccolta del risparmio presso i settori dove esso si forma (tipicamente, le famiglie) e 

presentano fabbisogno di finanziamento. 

Per quanto riguarda il conto delle AP, tale posta rappresenta il consumo di tali servizi 
da pa

                                               
29

imposte. 
30

complessivo di contenimento della spesa per il personale, funzionale al rispetto dei limiti del Patto di stabilità.  
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Le regole del SEC95 stabiliscono che le spese per consumi intermedi siano registrate 
in termini di competenza economica. Essa corrisponde al momento in cui i beni e servizi 
passano effettivamente da un proprietario ad un altro per essere impiegati nel processo 

sullo stanziamento di bilancio; l

di bilancio rappresenta la fase contabile che meglio approssima il principio della 
competenza economica. 

L'ISTAT, nella pubblicazione annuale dei conti delle Amministrazioni Pubbliche, 
distingue tra consumi intermedi in senso stretto e le prestazioni sociali in natura (acquisti da 
produttori market). In particolare, tale distinzione è riconducibile al tipo di utilizzo del bene 
o servizio. Gli acquisti da produttori market riguardano beni e servizi prodotti da soggetti 
non facenti parte delle Amministrazioni Pubbliche e messi a disposizione direttamente dei 
beneficiari, le famiglie. La spesa per tali beni e servizi riguarda le funzioni Sanità (spese per 
l'assistenza farmaceutica e per le prestazioni sanitarie erogate in convenzione) e Protezione 

o di servizi assistenziali. Rientrano, invece, tra i consumi intermedi in 
senso stretto tutti i beni e i servizi destinati ad essere trasformati in processi produttivi 

 di 
prestazioni in denaro assistenziali e previdenziali. 

Di seguito vengono illustrate le tecniche previsive dei principali comparti. 

A. Bilancio dello Stato. In linea generale, la previsione si basa sulla relazione di tipo 
statistico che lega stanziamenti di bilancio, impegni, pagamenti in conto competenza e in 
conto residui, cui vengono apportati aggiustamenti per tener conto di informazioni di 

legge di bilancio e al riparto dei fondi di riserva che incidono su tale tipo di spesa (in 

contenuto nelle Analisi tematiche (cfr. par. IV.1). 

Attraverso il modello di finanza pubblica si stimano poi le riclassificazioni che 

predetta stima tiene conto in maniera esogena anche delle informazioni provenienti dagli 
Uffici del Dipartimento della RGS e che sono connesse alle attività di monitoraggio 

forniture militari. Queste ultime, anche quando i relativi stanziamenti sono iscritti in 
bilancio tra le spese in conto capitale, sono contabilizzate - secondo il SEC95 - tra i 
consumi intermedi (negli investimenti fissi rimane la componente relativa a mezzi e 
attrezzature militari che possono avere anche uso civile). Per tutte le forniture militari 
relative ad armamenti complessi si iscrive, sul conto, il valore dei beni che si prevede 
vengano effettivamente consegnati, a prescindere dai pagamenti stimati sulla base 

nistero 
della Difesa e costituisce una variabile esogena del modello. 

B. Enti territoriali. La previsione dei consumi intermedi degli Enti territoriali 
(Regioni, Comuni, Province) si basa sul trend storico in cui viene dato un peso maggiore agli 
ultimi anni di consuntivo in quanto incorporano le manovre di contenimento previste 
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un'ipotesi di ripartizione degli interventi normativi che quantificano il contributo alla 
manovra di ciascun settore tra le principali voci di spesa del Conto degli Enti territoriali. I 
consumi intermedi assorbono una quota rilevante di tali importi. Per gli altri enti minori 

ale voce in rapporto al PIL 
nominale. 

C. Spesa sanitaria. Altra voce di spesa preponderante per la costruzione e la 

sanitaria. 

o nei documenti di finanza pubblica, 
si articola, con riferimento alla spesa sanitaria, in due sub-aggregati: i consumi intermedi e le 
prestazioni sociali in natura. 

servizi impiegati come input per la fornitura dei servizi erogati direttamente dal Servizio 
Sanitario Nazionale (SSN) attraverso gli enti produttori di servizi sanitari (Aziende sanitarie 
locali, Aziende ospedaliere, Istituti di ricovero e cura a carattere scientifico e Policlinici). 

31 ricomprende, invece, i costi relativi 
servizi di assistenza sanitaria 

da soggetti privati32 ed erogati gratuitamente alla collettività. Le tipologie di servizi di 

medicina di base; 

assistenza farmaceutica convenzionata; 

ospedaliera; 

riabilitativa; 

integrativa; 

specialistica; 

psichiatrica; 

altre prestazioni sanitarie (anziani, tossicodipendenti, ecc). 

Con riferimento ai consumi intermedi, il profilo di spesa per il periodo previsionale 
di riferimento viene definito tenendo conto delle informazioni più aggiornate sulla 

alla componente delle prestazioni sociali in natura, in linea generale la dinamica 
 più aggiornate sulla dinamica delle diverse tipologie 

                                               
31

Il SEC95 definisce t

32
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33

discorso specifico deve essere fatto con riferimento alla spesa per le prestazioni per la 
medicina di base. Relativamente a tale voce di spesa, infatti, le previsioni tengono anche 
conto, analogamente a quanto operato per il personale dipendente, dei rinnovi delle 
convenzioni e, conseguentemente, delle valutazioni quantitative circa il costo del loro 
rinnovo. 

PRESTAZIONI SOCIALI IN DENARO 

La spesa per prestazioni sociali in denaro ingloba la spesa per pensioni e quella per 
altre prestazioni sociali in denaro. Questo secondo aggregato include un insieme 
eterogeneo di prestazioni dal punto di vista delle finalità e delle tipologie di bisogni a cui 
sono rivolte. 

L'attività di previsione e monitoraggio34 dell'aggregato della spesa per prestazioni 
sociali in denaro35 è espletata attraverso un'architettura di modelli analitici di monitoraggio e 
di previsione integrati tra loro e a loro volta integrati con i modelli di previsione di medio-
lungo periodo finalizzati alla valutazione, sia a livello nazionale sia presso le sedi 
istituzion
invecchiamento demografico. 

Obiettivo specifico del suddetto sistema integrato di modelli è quello di elaborare 
egli andamenti della 

Conto delle AP, mediante l'analisi delle motivazioni di eventuali scostamenti. 

La definizione di spesa pubblica per pensioni adottata ai fini del monitoraggio è la 
stessa recepita nelle previsioni contenute nei documenti di finanza pubblica di breve 
periodo e quelle di medio-

rafico costituito presso il Comitato 
di politica economica del Consiglio ECOFIN (Economic Policy Committee  Working Group on 
Ageing, EPC-
spesa per pensioni e assegni sociali (se liquidati dopo il 1995). La principale di tali 
componenti riguarda tutte quelle pensioni concesse sulla base di un requisito contributivo 

ento della popolazione. Infatti, in aggiunta a requisiti 
reddituali, il diritto alla pensione sociale (o assegno sociale) non è conseguibile prima dei 65 
anni (successivamente adeguati nel tempo). 

                                               
33

partire dal 2008, del nuovo modello di rilevazione CE caratterizzato da un incremento del livello di 
dettaglio delle voci di spesa, ha incrementato la possibilità di analisi e valutazione della dinamica delle diverse componenti 

34
il Dipartimento della Ragioneria Generale dello Stato si è dotato di una struttura 

(Ispettorato Generale per la Spesa Sociale  IGESPES) tra i cui compiti vi è quello del monitoraggio e della previsione 
della spesa per prestazioni sociali in denaro. 
35

obbligatorio cui si aggiunge la spesa per pensioni sociali o assegni sociali e la spesa per altre prestazioni sociali in denaro. 
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La spesa per altre prestazioni sociali in denaro include: le rendite infortunistiche, le 
liquidazioni per fine rapporto a carico di Istituzioni pubbliche, le prestazioni di maternità, 
di malattia ed infortuni, le prestazioni di integrazione salariale (cassa integrazioni ordinaria, 
straordinaria, interventi in deroga), le prestazioni di sussidio al reddito nei casi di 
disoccupazione (indennità di disoccupazione, indennità di mobilità, ecc.), i trattamenti di 
famiglia, le pensioni di guerra, le prestazioni per invalidi civili, ciechi e sordomuti e, in via 
residuale, gli altri assegni a carattere previdenziale ed assistenziale. 
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RIQUADRO:  IL MONITORAGGIO DELLA SPESA PER PRESTAZIONI 
SOCIALI IN DENARO

Il monitoraggio degli andamenti correnti della spesa pensionistica e per altre prestazioni sociali in denaro è 
effettuato con periodicità mensile.

AP dei diversi documenti di finanza pubblica con quelli effettivi desumibili dalla 
complessiva attività di monitoraggio;

i

fornire i necessari elementi per la predisposizione dei Conti trimestrali delle AP da parte 
T (sulla base di specifica convenzione tra il Dipartimento della RGS e 

disporre di dati analitici (sia finanziari che strutturali) il più aggiornati possibile anche ai 
fini del supporto all'attività di valutazione prelegislativa.

La necessità di monitorare gli andamenti effettivi rendendoli confrontabili con la previsione inglobata nel 
Conto delle AP ha richiesto l'implementazione di un sistema integrato di modelli di monitoraggio 
alimentato da dati analitici (sia finanziari sia strutturali) provenienti dai diversi Enti gestori.

Obiettivo specifico del sistema integrato di modelli di monitoraggio è elaborare in via continuativa 
informazioni di differente provenienza ed anche eterogenee, al fine di ricondurre ad unità l'attività di 
monitoraggio per la verifica degli andamenti previsti nel Conto delle AP con quelli effettivi, mediante 
l'analisi delle motivazioni di eventuali scostamenti. A tal fine, è stato necessario affiancare all'analisi degli 
andamenti finanziari la rilevazione e implementazione di basi statistiche afferenti agli aspetti strutturali 
dei diversi istituti in esame.

mensilmente gli andamenti desumibili dal monitoraggio con quelli previsti nei documenti di finanza 
pubblica. Vengono effettuate stime dei tassi di variazione effettivi rispetto all'anno precedente, sia cumulati 
per il periodo di riferimento sia "annualizzati", tenendo eventualmente conto di specifici e particolari 
fenomeni ri
ottenere un parametro confrontabile con il tasso di variazione annuo previsto nell'ambito del Conto delle 

e implicano anche la stima del livello di spesa a tutto 

della predisposizione dei Conti trimestrali delle AP da parte del medesimo Istituto36.

                                               
36

- ISTAT sopra citata. 
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La previsione della spesa per prestazioni sociali in denaro 

denaro, il Dipartimento della RGS si è dotato di un modello normativo-istituzionale 
integrato per le previsioni di breve periodo degli andamenti delle prestazioni sociali in 
denaro ai fini della predisposizione del Conto delle AP inglobato nei diversi documenti di 
finanza pubblica. 

L'input di tale modello integrato si riferisce di fatto, per l'anno per il quale vengono 
ricostruiti i risultati del Conto delle AP (anno n), all'output analitico dei dati annuali 
dell'attività di monitoraggio, al fine di inglobare nelle basi tecniche e negli algoritmi di 
calcolo i più aggiornati dati. 

Le previsioni vengono elaborate sulla base dei parametri normativo-istituzionali, del 
quadro macroeconomico e delle basi tecniche fornite dai diversi Enti gestori. Le previsioni 
vengono analiticamente elaborate con riferimento alle diverse causali che ne costituiscono 
le determinanti. 

la piena integrazione tra i modelli di previsione di breve periodo e quelli 
di medio-lungo periodo del Dipartimento della RGS, in occasione della predisposizione di 
ogni set di previsione per i documenti di finanza pubblica. 

Le singole componenti del modello previsivo sono progettate in modo tale da 
riprodurre gli aspetti normativo-istituzionali che regolano le diverse funzioni di spesa 
sociale. A tal fine, viene adottata una base informativa analitica la quale, oltre a consentire 

iata dei risultati di previsione, garantisce la flessibilità necessaria 
per simulare gli effetti finanziari di eventuali proposte di modifica normativa. Tali 
componenti integrate, inoltre, sono in grado di recepire le ipotesi macroeconomiche 
contenute nei documenti di finanza pubblica. 

elaborare previsioni analitiche in coerenza con la complessità e varietà delle 
caratteristiche del contesto normativo-istituzionale (che in vari casi presenta 
periodi di transizione anche a normativa vigente); 

garantire un esplicito e coerente legame tra gli andamenti previsivi della spesa 
e quello delle variabili strutturali che ne condizionano e spiegano la dinamica; 

realizzare, per il periodo di previsione, un coerente sistema informativo, 
costituito da variabili statistiche e finanziarie, che possa essere di supporto 

-legislativa. 
Ciò consente il conseguimento di un adeguato livello di raccordo e coerenza 
tra le valutazioni degli andamenti tendenziali della spesa a normativa vigente 

ottate in 
sede di predisposizione e verifica delle valutazioni afferenti gli effetti 
finanziari ascrivibili a proposte di modifica della normativa. 
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RIQUADRO:  UN RAFFRONTO TRA PREVISIONI E RISULTATI DELLA 
SPESA PER PRESTAZIONI SOCIALI IN DENARO NEL PERIODO 1999-2011

P rappresentato dalla spesa per prestazioni sociali in denaro 
- che costituisce circa il 45% della complessiva spesa corrente al netto della spesa per interessi delle Pubbliche 
Amministrazioni e circa il 65% della spesa corrente al netto della spesa per interessi delle 
Amministrazioni o enti centrali (Amministrazioni non locali) di seguito, in via sintetica, si pongono a 
raffronto le previsioni contenute nei diversi documenti di finanza pubblica per un dato anno e i relativi 
risultati di Contabilità Nazionale per il periodo 1999-2011. Ciò al fine di assicurare un continuo e 
trasparente raffronto tra i risultati registrati in Contabilità nazionale e la attività valutativa svolta. Ai fini 
della valutazione della programmazione finanziaria in relazione ai risultati conseguiti, assume in generale 37

-1
-1 (nel caso di 

ficato nella sequenza temporale prendendo avvio ad aprile 

riferentesi alla programmazione da n+1) con relativo aggiornamento a settembre con la Nota di 
Aggiornamento al Documento di Economia e Finanza anno n38

aggiornamento della Nota tecnica a seguito della presentazione del disegno di legge di stabilità n+1 ovvero 
.

                                               
37

 Tranne nei casi in cui vengono effettuati interv significativamente 
normativo-istituzionale come approvato in sede di manovra finanziaria 
stabilità. In tale fattispecie rientra, ad esempio,  corso del quale, a seguito del peggioramento della 

zatori sociali, e quindi di 
ampliamento delle relative tutele, per il biennio 2009-2010. Ciò ha comportato una ricomposizione della spesa 
programmata con incremento della spesa originariamente programmata per prestazioni sociali in denaro e corrispondente 
decremento di altre componenti di spesa del Conto delle AP, come indicato in RUEF 2009. 
rifinanziamento degli ammortizzatori sociali in deroga è stato effettuato successivamente alla presentazione della DFP 
2011-2013. 
38

 Tale Nota, in termini di tempistica dei documenti di finanza pubblica, ha sostituito, di fatto, la Nota di aggiornamento 
del DPEF e la RPP. 
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Nella tabel
n contenuti nei documenti di finanza pubblica e i risultati di Contabilità Nazionale.

In sintesi, da quanto sopra esposto, tero periodo in esame (oltre un decennio) 
per una quota rilevante della spesa corrente al netto degli interessi delle AP (circa il 45%) sia stato 

per effetto della complessiva attività di sopra
programmazione finanziaria.

SPESA PER PRESTAZIONI SOCIALI IN DENARO DEL CONTO DELLE PA - UN CONFRONTO 

TRA PREVISIONI E RISULTATI (VALORI IN MLD DI EURO)

(1) Inglobante i maggiori oneri previsti in 900 mln di euro, per l'anno 2007, relativi all'incremento delle "pensioni basse" deliberato con DL 81/2007 (deliberato 
congiuntamente a DPEF 2008-2011), convertito con legge n. 127/2007.

(2) Inglobante l'onere di circa 170 mln di euro per l'aumento di benefici di carattere assistenziale introdotti con decreto-legge n. 159/2007, facente parte della 
complessiva manovra 2008 (28 settembre 2007). 

(3) Inglobante gli effetti in termini di prestazioni della destinazione di risorse FAS per ulteriore potenziamento degli ammortizzatori sociali in deroga, in coerenza 
con l'Accordo tra Stato e Regioni del 12 febbraio 2009. Ciò ha comportato una ricomposizione della spesa programmata con incremento della spesa 
originariamente programmata per prestazioni sociali in denaro e corrispondente decremento di altre componenti di spesa del Conto delle PA, come indicato in 
RUEF 2009.

(4) Con effetti DL 78/2010, convertito con legge n. 122/2010.

(5) Inglobante gli effetti del rifinanziamento degli ammortizzatori sociali in deroga come previsto dalla legge di stabilità 2011 (legge n. 220/2010), non inclusi in 
DFP 2011-2013 in quanto tale rifinanziamento è stato deliberato successivamente nel corso dell'iter parlamentare di approvazione della predetta legge, e degli 
interventi previsti dal decreto-legge n. 225/2010, convertito con legge n. 10/2011.

(6) Inglobante gli effetti del DL 98/2011, convertito con legge n. 111/2011

Risultati di Contabilità 
Nazionale

Trimestrale cassa 1999 190,5
Anno 1999 Dpef 2000-2003 190,5 190,1

RPP 2000 190,5
RPP 2000 197,7

Anno 2000 Trimestrale cassa 2000 197,8
Dpef 2001-2004 198,2 195,5
RPP 2001 198,2
RPP 2001 206,0

Anno 2001 Trimestrale cassa 2001 203,5
Dpef 2002-2006 203,6 202,4
RPP 2002 203,7
RPP 2002 216,3

Anno 2002 Trimestrale cassa 2002 215,3
Dpef 2003-2006 215,3 214,2
RPP 2003 215,3
RPP 2003 224,5

Anno 2003 Trimestrale cassa 2003 225,2
Dpef 2004-2007 225,2 224,6
RPP 2004 225,2
RPP 2004 234,6

Anno 2004 Trimestrale cassa 2004 234,6
Dpef 2005-2008 234,6 234,8
RPP 2005 234,6
RPP 2005 242,2

Anno 2005 Trimestrale cassa 2005 242,2
Dpef 2006-2009 242,2 242,3
RPP 2006 242,2
RPP 2006 252,9

Anno 2006 Trimestrale cassa 2006 253,3
Dpef 2007-2011 253,3 252,1
RPP 2007 253,3
RPP 2007 264,9

Anno 2007 RUEF 2007 264,2
Dpef 2008-2011 (1) 265,1 264,4
RPP 2008 (2) 265,2
RPP 2008 278,3

Anno 2008 RUEF 2008 278,3
Dpef 2009-2013 278,3 277,2
RPP 2009  278,3
Agg Prog Stabilità (2008) 278,3
Agg Prog Stabilità (2008) 290,7

Anno 2009 RUEF 2009 (3) 291,3
Dpef 2010-2013 291,3 291,5
RPP 2010  291,3
Agg Prog Stabilità (2009) 291,3
Agg Prog Stabilità (2009) 297,9

Anno 2010 RUEF 2010 298,0 298,4
DFP 2011-2013 (4) 298,1
DFP 2011-2013 305,6

Anno 2011 DEF 2011 e Agg Prog Stabilità (2011) (5) 306,2
Nota Aggiornamento DEF 2011 (6) 306,3 305,1
Relazione al Parlamento 2011 306,3

Previsioni Conto PA
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ALTRE SPESE CORRENTI 

Si tratta di un aggregato residuale nel quale sono comprese diverse tipologie di spesa, 
tra cui i contributi alla produzione39

Europea sul Reddito nazionale lordo, i trasferimenti correnti a istituzioni sociali private, a 
famiglie e imprese. Tra questi, di preminente rilievo è il finanziamento delle spese iscritte 
nel bilancio comunitario. 

Tale finanziamento è garantito dalle entrate  cosiddette Risorse Proprie - che sono 
Stati membri, attraverso il versamento 

periodico di contributi a carico del bilancio nazionale. I versamenti effettuati sono 
rappresentati, per la maggior parte40, dalla quota calcolata sul Reddito Nazionale Lordo 
(RNL) e dalla Risorsa IVA. 

RNL, si applica a una base imponibile (data dalla somma dei redditi nazionali lordi ai prezzi 

europeo ed è funzione dello scarto fra le spese e la somma di tutte le altre risorse di 

IVA. 

Indipendentemente dalla circostanza che detto contributo sia utilizzato o meno dalla 
Commissione, nel bilancio dello Stato a legislazione vigente così come nelle previsioni 

base dei bilanci proposti dalla Commissione e approvati dal Parlamento europeo41. Tale 
voce costituisce, pertanto, una variabile esogena del modello di finanza pubblica. 

AP e sul relativo saldo, la contabilizzazione per competenza economica prevede che la 
migliore approssimazione sia rappresentata dalla registrazione delle operazioni per cassa, 

conseguenza, anche in sede di formulazione delle previsioni tendenziali a legislazione 
vigente si prendono a riferimento i flussi di pagamento previsti per il triennio. 

imprese pubbliche (ad esempio Ferrovie dello Stato e Poste) per le quali viene utilizzato 
 di bilancio. Infatti, i rapporti tra Stato e impresa pubblica sono regolati da 

                                               
39

40
 Ulteriori contributi - di entità decisamente inferiore - derivano anche dalle Risorse Proprie Tradizionali, ossia dalle 

entrate derivanti dai dazi doganali riscossi, dai prelievi sulla produzione di zucchero e isoglucosio. 
41

tenendo conto delle modifiche introdotte dai bilanci 
rettificativi a livello UE. 
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erogazione di 
cassa viene applicato un differenziale cassa-competenza il cui segno è variabile negli anni. 

INTERESSI PASSIVI 

Le previsioni della spesa per interessi passivi lordi delle Amministrazioni Pubbliche 
su base annua - contenute nel Documento di Economia e Finanza, vengono elaborate sulla 

medesime Amministrazioni fornite dal Dipartimento della RGS e da alcuni enti facenti 
parte delle Amministrazioni centrali e territoriali o che, comunque, detengono conti 
correnti presso la Tesoreria centrale dello Stato. 

Le previsioni sugli interessi vengono elaborate sia mediante il criterio di cassa, al fine 
di pervenire ad una stima della dinamica negli anni del fabbisogno complessivo di dette 

stock di debito complessivo, sia secondo 

el rispetto delle definizioni dei conti 
nazionali dettate dalla procedura dei disavanzi eccessivi del Trattato di Maastricht. 

Per quanto attiene al sottosettore delle Amministrazioni centrali, la prima 
componente della spesa per interessi annuale che viene elaborata, sia adottando il criterio di 

in altra valuta: il calcolo degli interessi tiene conto sia dello stock di titoli in circolazione, sia 
delle emissioni di nuovo debito necessarie a coprire la quota di titoli in scadenza che deve 
essere rifinanziata, nonché del fabbisogno di cassa del settore statale di ogni anno del 
periodo di previsione, derivante dal saldo primario tendenziale del settore statale42 e dai 
relativi interessi di cassa. Sulla base di questi input e anche in base a specifici obiettivi in 
termini di disponibilità monetarie presso la Tesoreria, al fine 
gestione di liquidità (cash management), vengono stimati i volumi complessivi di titoli di Stato 
da emettere nei vari anni di previsione, in linea con i limiti sanciti nei documenti di bilancio. 

La composizione di queste emission
del programma domestico e da cui alla fine derivano le stime finali degli interessi, risponde 
ad una preventiva analisi di efficienza finanziaria: si ipotizza di emettere titoli, secondo una 
combinazione per tipologia e scadenza, tale da ottenere un esito ottimale dal punto di vista 
del costo e del rischio. Mediante un modello elaborato e adattato negli anni, viene infatti 
selezionato un portafoglio di emissioni che risulta essere efficiente rispetto ad un numero 
molto elevato di scenari di tassi di interesse e di inflazione e che consente di conseguire una 
struttura del debito sufficientemente solida rispetto ai rischi di mercato (rischio di tasso di 
interesse, rischio di tasso di cambio) e che limiti adeguatamente il rischio di 
rifinanziamento. 
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 Stima fornita dal Dipartimento della RGS. 
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- 
questa ultima per tener conto della - 
per gli anni oggetto di stima. Tale scenario base dei tassi di interesse si basa principalmente 
sulla struttura a termine dei tassi forward, ma tiene conto anche di valutazioni ed analisi 
espresse da analisti del settore finanziario, soprattutto quando la volatilità dei mercati è 
molto elevata e le stesse curve forward si rivelano solo parzialmente indicative del probabile 

maggiori istituti di ricerca macroeconomica43. 

Sulla base della globalità di questi input, un programma di calcolo, appositamente 
nterno del Dipartimento del Tesoro, consente di produrre le stime degli 

interessi annuali sui titoli di Stato domestici, elaborate sia con il criterio di cassa che con 
quello di competenza (SEC95). 

La spesa per interessi complessiva sui titoli di Stato presente nelle stime del DEF 
viene anche alimentata, tra le varie voci, dagli interessi sui titoli emessi nei mercati non 
domestici, in forma sia pubblica sia di piazzamento privato, dagli swap di copertura di tali 
titoli (cross currency swap) e delle altre posizioni esistenti in derivati (interest rate swap).

Con riferimento a questa tipologia di titoli, si ipotizza che i volumi che saranno 

tutto in linea con la strategia del MEF su questi strumenti, che è quella di ampliare la 
composizione degli investitori ma ad un costo inferiore rispetto ai titoli domestici. Non è 
quindi ipotizzabile una programmazione delle emissioni. Ogni emissione denominata in 
valuta non euro cross currency swap che 
permette di trasformare una passività denominata in valuta in una in euro, eliminando così 

Pertanto a fronte, per esempio
dollari agli investitori e contestualmente stipula un contratto derivato per effetto del quale 
riceve la cedola in dollari e paga una cedola in euro (fissa o variabile) predefinita nel 
contratto stesso. In termini di debito, alla data di partenza dello swap il MEF verserà alla 
controparte swap
mentre a scadenza i flussi scambiati saranno di segno opposto. Nelle stime sulla spesa per 
interessi si ipotizza pertanto che tutte le nuove emissioni in valuta saranno coperte con tali 
swap44. 

Dato che fra i titoli in valuta esistenti ve ne sono alcuni a tasso variabile, gli interessi a 
pagare o a ricevere calcolati su titoli indicizzati ad un tasso variabile, che quindi fissano il 
tasso con cadenza predefinita, sono calcolati estrapolando i tassi forward dalla curva swap
euro rilevata al momento della quantificazione degli interessi. Pertanto tali valori non 
risultano fissati univocamente fino a scadenza, ma evolvono in funzione della 
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stock di titoli di 
Stato domestici in circolazione che è a tasso variabile (come i CCT ed i CCTeu).  
44

 Si evidenzia come infatti attualmente il 98 per cento delle emissioni non domestiche è coperto attraverso cross-currency 
swap per cui la componente non coperta ammonta a solo il 2 per cento del totale emesso in valuta estera. 
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configurazione della curva swap
indicizzati al tasso euribor o a un tasso legato della curva swap euro o di qualsiasi altro 
strumento finanziario indicizzato a un qualche parametro che varia nel corso del tempo. 
Rientrano in questa categoria anche gli interest rate swap il cui impatto sulla spesa per interessi 
viene calcolato secondo le stesse modalità, facendo riferimento a quelli in essere al 
momento della produzione delle stime. 

Per il calcolo previsionale degli interessi sugli strumenti in valuta si utilizza un 
programma in dotazione presso il Dipartimento del Tesoro. Esso è collegato a dei provider
di dati finanziari in tempo reale: le curve dei tassi di interesse e di cambio vengono 
istantaneamente aggiornate ed automaticamente salvate nel sistema per essere usate nel 
calcolo degli interessi. 

Le previsioni della spesa per interessi, di cassa e di competenza (SEC95), del Settore 
Statale, includono anche quella relativa ai Buoni Postali Fruttiferi45 di competenza del 

Depositi e Prestiti46, ai Conti di Tesoreria intestati ad enti non facenti parte delle Pubbliche
Amministrazioni, quali la Cassa Depositi e Prestiti (C/C n. 29813 e n. 29814)47. In 
particolare, i Buoni Postali Fruttiferi, in virtù del decreto legge del 30 settembre 2003  
n. 269, convertito nella legge n. 326/2003, sono divenuti in parte di competenza MEF. Gli 
interessi riguardano solo lo stock esistente e vengono calcolati facendo delle ipotesi sul 

finale. Inoltre, gli interessi sui Conti di Tesoreria sono calcolati su ipotesi di giacenza futura 
su ciascuno di essi, applicando tassi di interesse coerenti con lo scenario utilizzato per i 
titoli di Stato48. 

Nel caso in cui si calcoli la spesa per interessi relativa al settore statale secondo il 
criterio di cassa si considerano, a deduzione, anche le retrocessioni, ossia gli interessi 

stimati in base ai tassi dello scenario prescelto, nonché i dietimi di interesse, stimati sulla 
base degli stessi tassi e della composizione delle emissioni come sopra indicato. Nel caso in 
cui, invece, si considerino la spesa per interessi del settore statale secondo il criterio della 
competenza economica (SEC95), occorre tener conto della correzione relativa al dato per i 
Servizi di intermediazione finanziaria indirettamente misurati (SIFIM)49 che, per 
convenzione, come già evidenziato in precedenza sono considerati come consumi 
intermedi e debbono essere quindi detratti dalla voce interessi utilizzata per il calcolo 

proiettando il dato storico. 

La spesa per interessi, di cassa e di competenza (SEC95) del sottosettore delle 
Amministrazioni Centrali, si ottiene sommando agli interessi del Settore Statale gli interessi 
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 Stime elaborate su dati di Cassa Depositi e Prestiti. 
46

 Stime elaborate su dati di Cassa Depositi e Prestiti. 
47

 Stima elaborata su dati di Cassa Depositi e Prestiti e Dipartimento della RGS. 
48

 Per completare il settore statale vengono inserite delle voci di interessi su poste minori fornite dal Dipartimento della 
RGS. 
49

 Sti



270

50, nonché la 
correzione SIFIM per le dette componenti nel calcolo secondo il criterio di competenza 
economica (SEC95). 

Alla spesa per interessi, di cassa e di competenza (SEC95), delle AP si giunge 
sommando quella relativa alle Amministrazioni locali ed agli Enti di previdenza a quella 
delle Amministrazioni centrali, tenuto conto degli eventuali consolidamenti per le 
duplicazioni tra sottosettori (come gli interessi passivi sui mutui pagati dalle 
Amministrazioni locali allo Stato o gli interessi passivi pagati dallo Stato agli Enti di 
previdenza). Gli interessi elaborati per tali aggregati sono determinati sulla base di 
previsioni di fabbisogno annuali fornite dagli stessi enti ed applicando tassi di 
remunerazione consistenti con lo scenario macroeconomico. Nuovamente, nel caso si 
consideri il criterio di competenza economica (SEC95), si corregge per le stime SIFIM. 

INVESTIMENTI FISSI LORDI 

Gli investimenti pubblici, così come definiti nel SEC95, sono costituiti dalle 
acquisizioni, al netto delle cessioni, di beni materiali o immateriali che rappresentano il 
prodotto dei processi di produzione, e sono utilizzati più volte o continuativamente nei 
processi di produzione per più di un anno. La spesa per investimenti fissi lordi presenta 
criteri di registrazione assai diversificati a seconda del conto di riferimento. 

Sul conto economico delle Amministrazioni Pubbliche, nonché nella valutazione 
degli interventi normativi finalizzati alla realizzazione di opere pubbliche, le spese per 
investimenti sono registrate sulla base delle informazioni, qualora disponibili, degli stati di 
avanzamento lavori (SAL). In caso di mancanza di tali dati (soprattutto per le 
amministrazioni che adottano la contabilità finanziaria), in luogo dei SAL o si utilizza 

che meglio approssima la competenza economica oppure, nel caso soprattutto di nuove 
iniziative di investimento, si prevede che lo stanziamento di competenza venga mediamente 
erogato in almeno 3-5 anni, di cui mediamente il 30/35 per cento viene valutato nel primo 
anno in cui lo stanziamento autorizzato viene iscritto in bilancio, sempre in termini di 
competenza. Nel caso degli investimenti effettuati tramite ANAS, nella formulazione delle 
previsioni si tiene conto di quanto stabilito nel contratto di programma tra la società ed il 
Ministero vigilante. 

e spese per investimenti rientrano i contributi pluriennali destinati al 
finanziamento di opere pubbliche o di altri investimenti realizzati da parte di soggetti 
esterni alle Amministrazioni Pubbliche. La metodologia adottata per la previsione 
tendenziale di tale tipologia di spesa si basa sulle modalità di utilizzo dei contributi 
pluriennali (di norma quindicennali). Queste possono essere di due tipi: 

1. erogazione diretta al beneficiario per tutto il periodo di durata del 
contributo; 
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 Entrambe le stime sono fornite dal Dipartimento della RGS. 
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autorizzazione, a favore 
beneficiario può contrarre un mutuo presso un istituto finanziatore il cui onere (rata 
di ammortamento) è posto a carico dello Stato a valere sul contributo stesso. 

mutuo è effettuata con garanzia diretta o indiretta (accettazione 
51. 

considerato un importo pari al contributo stesso erogato direttamente al beneficiario. Per 
quelli autorizzati a partire dal 2007, salvo che non sia diversamente disposto dalle norme 

(ricavo netto) del mutuo assunto equivalente - per gli anni successivi - al valore degli stati di 
avanzamento lavori stimati. 

 di previsione del MEF, il cui 

assunto nei tendenziali a legislazione vigente. Le risorse del Fondo, infatti, sono finalizzate 
alla compensazione dei maggiori o

avviene in particolare nei settori delle grandi opere pubbliche (legge obiettivo  Fondo 
infrastrutture strategiche) e nel settore aeronautico, sia civile che militare. 

Secondo il SEC95, la spesa per investimenti fissi lordi deve essere corretta (con segno 
negativo) per il valore degli incassi derivanti da dismissioni immobiliari dirette o tramite 
cartolarizzazioni. La previsione di tali incassi è interamente esogena in presenza di 

condizioni del mercato immobiliare. 

Per il sottosettore Bilancio dello Stato del conto economico delle AP, si ricorda che 
in contabilità nazionale la previsione di cassa viene corretta, con segno negativo, di un 
ammontare pari ai pagamenti correlati al valore delle consegne per forniture militari 
pluriennali corrispondentemente iscritte tra i consumi intermedi. La previsione di cassa 
viene effettuata in funzione degli stanziamenti autorizzati e dello stato di avanzamento dei 
lavori. 

Per quanto riguarda gli Enti territoriali soggetti al Patto di stabilità interno, la 
previsione viene ef
del totale di manovra previsto dalla normativa che quantifica il contributo di ciascun ente 
alla realizzazione degli obiettivi di finanza pubblica. 
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2006, n. 296 (Legge Finanziaria 
economico delle Amministrazioni Pubbliche, nonché sul saldo di cassa.
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CONTRIBUTI AGLI INVESTIMENTI E GLI ALTRI TRASFERIMENTI IN CONTO CAPITALE 

adotta in previsione il criterio di cassa, correlato quindi ai pagamenti effettuati a favore dei 
beneficiari. 

Per il citato aggregato, i contributi agli investimenti alle imprese costituiscono la 
componente maggiormente significativa sotto il profilo finanziario. In particolare, va 
evidenziato che per i contributi alle imprese pubbliche (ad esempio Ferrovie dello Stato 
spa), la formulazione delle previsioni tiene conto di quanto previsto in termini di flussi 
finanziari nel contratto di programma tra le società interessate e il Ministero vigilante. Le 
previsioni di pagamento relative alle altre voci a favore di imprese tengono conto delle 
numerose e complesse procedure di spesa stabilite normativamente per ciascun settore di 

ro anni e a cadenze 
prestabilite. 

Una parte rilevante dei trasferimenti alle imprese viene corrisposta attraverso la 
concessione di incentivi sotto forma di crediti di imposta. 

I criteri di contabilizzazione prevedono la registrazione nei conti dei predetti crediti 
nel momento in cui gli stessi vengono utilizzati dal contribuente in compensazione, 

izzazione, 

accolte. 

La modalità di fruizione di questi contributi da parte dei beneficiari determina 
incertezze nel procedimento previsivo, in quanto, sebbene sia 

sufficiente attendibilità quando e quanto sarà utilizzato in compensazione negli anni 
successivi alla maturazione del credito da parte degli interessati. Il monitoraggio mensile dei 
suddetti crediti di imposta, reso possibile dalla disponibilità di informazioni puntuali, 
associato alla conoscenza storica dei comportamenti dei soggetti beneficiari, permette, 
comunque, di superare le predette incertezze, aggiornando, se la dinamica evolutiva delle 
compensazioni in questione lo richieda, la previsione sottostante. 

Sulla base delle regole contabili europee, tra gli altri trasferimenti in conto capitale 
vanno registrati anche i rimborsi di tributi o di altre somme comunque percepite dovuti 
anche sulla base di sentenze della Corte di giustizia europea (quali, ad esempio, i rimborsi 

auto aziendali) e la cancellazione di debiti, quali quelli a favore dei Paesi in via di sviluppo o 
alle imprese (come avvenuto, nel 2006, a favore di Ferrovie dello Stato spa, per le 
anticipazioni ricevute da ISPA). 

Per la previsione, infine, della remissione di debiti a favore di Paesi in via di sviluppo, 
nei tendenziali di spesa si tiene conto delle cancellazioni programmate sulla base degli 
accordi internazionali in essere. 


